



























Cap DAX）、TecDAX の構成銘柄（以下、それぞれ DAX30 社、MDAX50 社、TecDAX30 社と表
記）における、監査役指名委員会の設置状況を分析し、その結果を示したものが図表１(3) である。
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方 TecDAX30 社では監査役指名委員会自体をそもそも設置していないためが 100% となってい
る。このことから、DCGK の準拠率だけからは読み取れない、ドイツ上場企業における監査役
指名委員会の実態が隠れていることが窺える。なお、標本企業で共同決定制度の非適用企業は、
DAX30 社で２社 (4)、MDAX50 社で８社、TecDAX30 社で 14 社であり、TecDAX30 社では過半
数である。
図表１：ドイツ上場企業の監査役指名委員会の設置状況
DAX 30 社 MDAX 50 社 TecDAX 30 社
標本数 26 社 44 社 27 社
監査役指名委員会設置
企業数 26 社 39 社 19 社
設置率 100％ 89％ 70％
DCGK の監査役指名委員会
の勧告非準拠
企業数 2 社 6 社 8 社
非準拠率 8％ 14％ 30％
非準拠の内訳：労働者側代
表監査役をメンバーに含む
企業数 2 社 1 社 0 社
非準拠に占める割合 100％ 17％ 0％
非準拠の内訳：監査役指名
委員会を設置していない
企業数 0 社 5 社 8 社
非準拠に占める割合 0％ 83％ 100％





　DCGK § 5.3.3 の非準拠企業名は図表２に挙げた通りである。そして、これら計 16 社が説明
する非準拠理由を整理したものが図表３である。なお、DCGK の原則には、遵守しない場合に
はその事実の公表（2009年以降はその理由の説明も）を義務付けられている勧告（Empfehlungen）
と、これが義務付けられていない推奨（Anregungen）の２種類がある。DCGK § 5.3.3 の原則は、
勧告である。
　労働者側代表監査役をメンバーに含む監査役指名委員会の設置による非準拠企業３社（行）
は、Commerzbank AG、Deutsche Bank AG、Aareal Bank AG である。ドイツ銀行法では、2014
年の改正により、規模や活動の範囲等に応じて、執行役指名委員会の設置が義務付けられている





















































































































※ GB はアニュアルレポート、Erklärung は DCGK の準拠表明を指す。




Commerzbank AG と Deutsche Bank AG が３対２であり、Aareal Bank AG が４対１である。さ
らに、３行とも監査役指名委員会の委員長は資本家側代表監査役が務めており、資本家側優位の
状況となっている(5)。
　図表３の GFT SE 中に登場する管理役会（Verwaltungsrat）であるが、これは単層式の取締
役会構造における取締役に相当する。GFT SE は、ヨーロッパ会社（Societas Europaea、略称
SE）である。ヨーロッパ会社は、二層式の取締役会構造に代わってイギリス式の単層式の取締





が一般的に設置されていた（海道 , 2005, pp.52-54）。
2．監査役指名委員会を設置しない企業とその理由







1965 年から法律で規定されている（Lieder, 2006, S. 751）。この委任禁止事項（Delegationsverbote）






とえば、ドイツ大企業 100 社 (6) における過半数所有主体なしの企業数は、2016 年時点で６社の
みと極めて少ない（Monopolkommission, 2018, S.420）。
　最後に、その他は、Bechtle AG である。同社は、監査役数が 12 名で共同決定法適用企業であ
るものの、「監査役会の編成（Besetzung）の観点から監査役会は現在、指名委員会を設置する
必要があるとみなさない（Bechtle AG, 2017, S.52）」と説明するだけで、なぜ必要がないのかに
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ついては具体的に言及していない。
　ただし、Bechtle AG は共同決定法適用企業であり、監査役会は労資同数の 12 名から成り立っ
ている。また、ほとんどのメンバーが独立監査役から構成されるとしているものの（Bechtle 
AG, 2017, S.52）、大株主である Karin Schick（彼女の父が創業者の１人）が、会長ではないもの
の監査役の中に含まれている（Bechtle AG, 2017, S.200）。株主構成は、Karin Schick が 35.02%、


















　制度とは、「人間の社会的営みの仕組（小松 , 1983, p.6）」であるが、これは社会的に容認さ




























（1951 年成立）は、労働組合からのストライキの圧力を背景に制定されたものである（二神 , 
1971, p.21）。また、共同決定法は、社会民主党（Sozialdemokratische Partei Deutschlands、略称
SPD）と自由民主党（Freie Demokratische Partei、略称 FDP）の連立政権下の 1976 年に成立し
たが、これも自由民主党の合意を得るための妥協により資本家側優位の仕組みとなり、モンタ









報を直に得ることができるといったメリットがある（山崎 , 2013, pp.38 -48）。すなわち、「共同決
定制度のもとでの労働側の利害と経営の自律性の確保という企業側の利害は十分に一致しうるも
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（山崎 , 2013, pp.42 -48）。実際に、2005 年のメルケル政権の誕生は、前シュレーダー政権の労働









より労働者の大規模な反発が抑制されたといわれる（山崎 , 2013, pp.405-407）。
　その他に、2015 年時点で、ドイツ企業の労働生産性（労働者１人が１時間で生み出す GDP）
は、日本よりも 46% も高い（熊谷 , 2017, p.33）。また、株価指数の国際比較を見ても、ドイツの
DAX は 2015 年に 1986 年比で７倍にまで上昇し、アメリカの S&P500 の９倍にほぼ匹敵する上















村 , 2017; ヴォーゲル , 2018 ; 岩井 2018）。
　ドイツにおいても、2009 年の DCGK の改訂の際に、会社役員の責任・義務として、「企業の
利益」、「企業の存続（Bestand）」、「持続可能な価値創造（nachhaltige Wertschöpfung）」の概念
が強調されている（Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex, 2009, S.2）。
すなわち、「企業の利益」などの概念は、「機関構成員の義務として株主だけではなく、従業員、
債権者、地域社会等の広範な利害を企業家的意思決定において考慮するとともに、これを労働
者代表と所有者代表とが監査役会を通して監視・監督する仕組みを表すものである（風間 , 2017, 







































（cf. 山崎 , 2013）。たとえドイツ程水準が高度なものではないとしても、制度面で日本のステー
クホルダーのための企業経営を擁護する改革がなされなければ、これを維持あるいは復活するこ
とは困難であると思われる。なお、日本にもドイツの共同決定制度に相当するような制度の導
入が必要ではないかとの指摘は、ドイツ企業研究者たちの間でも度々なされてきた（e.g., 渡辺 , 










(1) DCGK は、以下のサイトより入手した。Regierungskommission Deutscher Corporate Governance 





(5) 本段落のこれら３行のデータは全て、各行の 2016 年アニュアルレポートより。
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